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世界金融経済危機のもとで変貌する






















本稿ではまず、第 1 章で、世界と日本の最近の投資動向を概観し、第 2 章で、日本企業の






世界の対外直接投資は、2007 年にはフローベースで史上最高額（約 2 兆米ドル）を記録し







傾向にあるのに対し（図 2 の上から 2 番目の折れ線グラフ）、発展途上国に流入する直接投資
は、対照的に、同期間のうちに、同じく増減を繰り返しつつも、次第に増加する傾向にある
（同じく上から 3 番目の折れ線グラフ）ことである。同様の関係は、先進国からの対外直接投









（UNCTAD, WIR 2009 より筆者作成）
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図 2　先進国・発展途上国・移行経済別の世界の対内・対外直接投資フローのウエイト比較
（単位：％）（1970−2008）（UNCTAD, WIR 2009 より筆者作成）
図 3　日本の対外・対内直接投資（1970−2008）（単位：百万米ドル）














傾向にあり、2008 年にはフローベースで過去最高となる 1280 億米ドルに達した（図 3）。対
内直接投資も増加傾向にあるが、両者のギャップ（直接投資収支）はむしろ拡大している。
地域別に見ると、EU およびアジアへの直接投資の集中が顕著であった近年の傾向（図 4 及
び図 5）とは異なり、2008 年には、あたかも 1980 年代−1990 年代に戻ったかのように、北米










































































































（1987−2009）（単位：百万米ドル）（UNCTAD , WIR 2009 より筆者作成））
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一方、日本企業による対外直接投資とクロスボーダー M&A の関係は、図 10 に見るとおり
であり、日本企業の場合、1980 年代後半から 1990 年代初頭に掛けて一時的に盛り上がったク
ロスボーダー M&A は、1990 年代を通じて低調となり、欧米企業とは対照的な結果となった。
再度、本格的に日本企業のクロスボーダー M&A が対外直接投資を押し上げる傾向を強めた








（1987−2009）（単位：百万米ドル）（UNCTAD, WIR 2009 より筆者作成）























































































































































































以上が本稿の冒頭に提起した 3 つの課題のうち最も重要と考えられる第 3 の課題「日本企
業の国際競争力の変曲点」の根底にある事情である。
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また、こうした日本企業の O Advantage の特性は、第 2 の課題である「日本企業のクロス
ボーダー M ＆ A」の少なさの原因でもある。すなわち、日本企業が、他企業の経営資源を有
効に利用する「資産獲得型直接投資」（Asset Augmenting FDI）を効果的に行うためには、
喫緊の課題として、上記の「日本型選好」「日本型人材」と「非日本型選好」「非日本型人材」
との融合、TCM 型組織と SMD 型組織との融合を図るような組織イノベーションを成功させ
る必要がある。
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図 12　 特殊品調達に際しての日本企業（TCM 型組織）：短期の機会主義的利益よりは長期的
取引関係の保持を選好する「市場取引費用プラス企業内取引費用」の最小化達成（戦













用と企業内取引用の総和は上記図 6 の戦略（ST）曲線上の J 点で達成される。当該特殊財
を全量市場で部品企業から調達するときの市場取引費用（上記図 12 の W*点）よりも、全量












場取引費用＋企業内取引費用）を最小化する J 点は、SMD 型組織に置いては存在せず、O. 
Williamson の W 点が選択される。








図 14 において、日本企業（TCM 型組織）と欧米のライバル企業（SDM 型組織）とは、同
等の生産費用によって生産し、同等の差別化商品市場に直面していると仮定とすれば、取引
費用最小化によって、総費用（取引費用プラス生産費用）を削減できる日本企業の利潤最大
化点は M 点となり、C 点で生産販売を行うライバル企業に対して優位に立つ。取引費用の最
小化は、SMD 型組織に較べて、TCM 型組織の製品の品質面での改善も促し、「意図せざる」
「事後的な」「漸進的（持続的）に進行する革新的イノベーション」を達成することも可能で
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ある。
図 14　TCM 型組織と SMD 組織の直面する需要・供給曲線（手島茂樹 2003−2009）
（2.5）本章の結論
「汎用品化」が加速する世界金融経済危機後の世界では、「日本型選好」「日本型人材」と




















式のある程度の収斂が見られる。次節では、2009 年 8−9 月に筆者が行った実態調査における
各企業の個別のケースを紹介する。
（3.2）日系、中国系、香港系、台湾系企業の経営実態
ケース 1：日系企業 A 社 （建設機械）（上海）
（1）A 社の本社グループ全体の 2008 年度の売上は、2 兆円超。そのうち建設機械売上 1.7
兆円のうち、中国における売上シェアは、約 10％であった。但し、2009 年度には、中
国における売上シェアは、約 18％まで拡大の見込みである。一方、これとは逆に、欧
州における売上シェアは、2008 年度は、約 11％であったが、2009 年度には、約 7% に
縮小の見込みである。





④　第 4 フェーズ（2001−現代）：中国の WTO 加盟・外資 100％出資可能の統括会社
の時代。
（3）A 社は、中国における Holding Company であり、販売・サービスの統括会社である。
販売の 95％は、中国国内市場向けである。中国における A 社傘下の生産会社は、A 社
に販売し、A 社はエージェント（代理店）を通じて、中国市場に販売する。2005 年よ
り、1 省 1 代理店のシステムをとっており、これが販売促進に有効である。代理店に
は、A 社の資本は一切入っていない。
（4）客先（ユーザー）に対するファイナンスについて代理店自身もファイナンスを供与す






（5）上記の販売建機管理システムは、2004 年から導入され、現在販売された建機 48,000 台
（2009 年 11 月現在）に適用されている。当初は盗難防止や故障の際の位置情報、稼動
状況等を知るための、衛星回線を利用したシステムであったが、現在は、燃費データ
の把握や債権回収等にも活用されている。今後顧客・引合商談情報もデータ・ベース
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に組み入れる予定である。
（6）中国の建機市場は世界金融経済危機の影響もあり、2008 年 10 月及び 11 月に大きな落
ち込みを経験した。しかし、2008 年度の建機・車両の中国における売上が、前年比 1％
減の約 1800 億円と、それほど落ち込まなかったのは、2008 年の春節後の時期の売り上
げ増が大きい。2009 年 4 月−2010 年 3 月の需要予測については、前年度比 25％増と見
ている。こうした上方への見直しの背景には、中国国内市場の急速な回復がある。こ
の回復には、政府の景気対策である公共事業が、内陸部を中心に行われていることが





ける建機需要約 23 万台のうち、3 分の 2 の約 15 万台はホイールローダー（WL）であ
るが、技術提携時代の技術に基づき、外国製部品ブランド等のイミテーションを用い
た中国製品が大半を占め、外国企業のシェアは僅かである。外国企業の販売シェアは
建機需要の約 4 分の 1 であり、5 万 6000 台を占める大型の油圧ショベル（HE）に集中
しており、A 社はこの分野で高いシェアを持つ。現在の油圧ショベル（HE）の主力は
20 トンクラスであり、2008 年（1 〜 12 月）には、中国における A 社グループ全体で、













ケース 2：中国企業 B 社（光学レンズ及びレンズユニット）（上海）
（1）B 社は、2004 年 7 月 1 日、資本金 1600 万米ドル、投資総額 3000 万米ドルで設立され
た。
（2）主たる製品は、光学レンズ及びレンズユニットであり、夫々、月産 500 万個及び 500
万ユニットである。

















（7）B 社の本社は、全国人民大会代表 G 氏を、董事長として、1944 年に設立された。本社
グループのうち非上場会社は、病院、学校、不動産等の事業を行う。一方、本社グル
ープのうち上場会社 BP 社は、カメラ製造、光学部品製造、金属部品製造等の事業を行
うが、光学部品製造が全体の 8 割を占める。製造事業は 1965 年に江西省で開始したが、
その後、2001 年 7 月には広東省・中山市で、2004 年 7 月には、上海で、B 社が生産を
開始している。この間、1997 年には、先の BP 社の上海での上場を果たしている。な
お、先に述べたように、B 社の主たる製品は、光学レンズ及びレンズユニットであり、
夫々、月産 500 万個及び 500 万ユニットであるのに対し、江西省では、光学レンズ（比
較的小さいもの）月産 550 万個、中山市では、光学レンズ月産 800 万個及びレンズユ














（11） 不良品率を下げるという課題達成のために、キャノン方式の ERP を導入している。ま
た、日系企業のカンバン方式を採用して、在庫・ヒト・スペースの節約に努めている。
中山の工場では、深圳のオリンパスの工場の方式を導入している。
（12） 世界金融経済危機の影響については、昨年（2008 年）11 月には、日本企業からの発注
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湾系企業に供給する予定である。中国国内市場向けに販売する。2009 年 10−11 月に
は、量産に入る。
ケース 3：台湾系企業 C 社（上海）
（1）C 社は、C 氏を代表取締役会長・社長とする CP 社の一員である。CP 社は、1970 年創
業、資本金 2200 万ドルで、従業員はピーク時 413 人、現在は、297 人である（殆どは
C 社の従業員である）。代表取締役会長（董事長）は、CP 社の代表取締役会長・社長
C 氏、代表取締役社長（総経理）　は、W 氏である。





サンタクララに資材調達のための事務所を持ち 1 人配属。上海工場（C 社）には、6 人
配置、資材調達・営業のための東京事務所に 1 人、台湾本社に 6 人である。それ以外
は、C 社の従業員である。
（4）C 社の従業員の学歴構成は、高校卒が 60％、大学卒が 25％、大学以上の学歴が 1％、
技術専門学校卒が 14％である。
（5）主要顧客には、Fujitec, TRW, Lear, Actia, Honeywell, Parker, Lodgenet, Tyco, York, 
Johonson Controls、パナソニック、ケンウッド、NTT エレクトロニクス等。
（6）主要製品は、電子機器コントローラ 30％（Fujitec のエレベータ制御、日本電産の自動











（10）国際金融危機の影響で 2009 年 7 月までに、売上は 50％減少した。2009 年 1−5 月は赤
字であり、6 月には回復基調に転じた、12 月には利益が出るようになると思う。これ
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を受けて、従業員を約 100 人減らした。その 85％は、工場労働者であり、15％は、間
接部門である。すぐに長期的な回復が見込まれるわけではないので、労働者をすぐに
再募集することはない。しかし、エンジニアの募集は行っている。






ケース 4：台湾系 D 社（品質検査・品質認定等サービス）（昆山）
（1）台湾の DP 社の最初の中国子会社 I 社は、2000 年に華南地区に設立されたが、その後、
華東地区での、計測・品質認定等の需要が大きいことから、2003 年 8 月、合弁企業と
して、当社が設立された。DP 社が 49％出資し、中国側（民間企業）が、51％出資し









（6）ドイツの TUV ラインランドと同じような業務かと、質したところ、TUV は製品の品
質検査が多いが、当社は、機械設備の検査が多いとの回答であった。
ケース 5：日系企業 E 社（中小企業支援）（深圳）
（1）E 社は、香港法人 EP 社の子会社であり、その中国工場という位置づけになる。EP 社
は、1991 年 11 月、中国に進出する日本の中小企業支援を目的に、I 氏らによって、設








の 49 社、従業員 5000 人、占有床面積 8 万平方メートルから、現在は、39 社、従業員
2000 人、占有床面積 3 万平方メートルに減少している。
（5）テナントは、取引先が中国にシフトした等の理由で、中国に進出するが、E 社の条件











月額 3000 元、長沙市等で 2000 元である。工場労働者の賃金は、深圳市内の最低賃金
は、1000 元、それ以外の地域では 900 元に据え置かれたということで、E 社では、最
















ケース 6：日系企業 F 社（磁性材料製造）（深圳）
（1）先代社長が脱サラして 1973 年に、岡山県に親会社である FP 社を設立。磁性材料・プ
ラスチックマグネットの製造販売を開始。日本国内の過当競争から、2000 年 5 月に香
港法人を設立、同年 8 月、当社で、プラスチックマグネットを主としたマグネット・
磁気応用部品の製造と販売を開始。2004 年 4 月、当社深圳工場で、ISO9001 を取得、










国人）が、業務を分掌している。総務課長と生産・技術課長については、2001 年 3 月
に人材市場で採用した。総務課長は日本語が出来、彼らとコミュニケーションし、社
員を把握することが業務の要になっている。品質管理と営業を担当する課長は、3 年
ほどのキャリア。従業員数は 80 人から 60 人ほどに減少しているが、これは、リーマ
ンショックの後、売上が減少し、1，2，3 月には通常の 20％程度にまで落ち込んだた
めである。現在は、回復基調にある。ピーク時の生産は月産 200 万個、現在は月産 100















ケース 7：日系企業 G 社（工業用光ファイバーの製造販売）（深圳）






（3）G 社は、工業用光ファイバーを製造販売している。昨年 9 月以降、リーマンショック
の影響を受けて、売上は前期比 90％減となっている。半導体製造の設備投資が見込め





（5）韓国メーカー及び台湾系メーカーには、撤退・夜逃げ・移転が多い。480 社中 300 社
が、撤退・夜逃げ・移転をしたといわれており、夜逃げされた企業の従業員の賃金未
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払いについては、中国政府が肩代わり支払いを行った。
ケース 8： 香港系企業 H 社（カメラの化粧箱、取扱説明書、作業板（Paper Desk Pad）等の
印刷）（深圳）
（1）H 社は、香港法人 HP 社の 100％子会社として、1994 年設立された。
（2）コダック等ブランドメーカーのカメラの化粧箱、取扱説明書、作業板（Paper Desk 
Pad）等の印刷を行う。
（3）当社概要：登録資本 420 万香港ドル、総資産 3000 万香港ドル、工場敷地面積 2 万平方
メートル、緑地 1 万平方メートル、従業員 500 人。
（4）現在アメリカの Arista という家族経営の大規模会社との取引強化を図っている。
Arista は有名文房具小売商である、Office Depo. を買収したことから、当社への発注
が拡大することを期待している。L 社長は、Arista との交渉のために、しばしば渡米




（6）金融危機の影響による売り上げ減は、2008 年 12 月から 2009 年 4 月までが最悪期で、
従業員を 50−60 名削減した。現状、270 名である。しかしその後、注文の量が増えて
きたので、毎日、募集しているが、人があつまらない。内陸部からの出稼ぎ者が戻っ
ていないためである。
（7）従業員（工場労働者）の賃金は、月額 950 元。これに残業代を加えて、2000−2500 元
くらいになる。残業は月に 30 時間である。
（8）印刷部門の技術職として、香港人 2 名（1 人の給与は月額 3 万香港ドル、もう 1 人は月
額 2 万香港ドル）を雇用していたが、いずれも、ここでの仕事を嫌って退職した。3 万
香港ドルの月額給与のものには、30 万香港ドルの退職金を支払った。代わりに現在中
国人を 1 名技術職として雇用している。給与は月額 1 万元で、技術的には問題ない。
（9）管理職は平均月収 2500 元で、残業は殆どない。
（10）工場労働者の多くは、隣接する社宅（寮）に住んでいる。寮費は月に 50 元。食堂では、
1 日 2.5 元で食事が出来る。










ケース 10：台湾系 I 社（品質検査・品質認定等サービス）（東莞）
（1）台湾における親会社である DP 社は、1993 年、新竹で設立され、1997 年台南に、2000






初めて認められた。2004 年 3 月正式に試験センターとしての認可を得た。CNAS の有
効期限は 3 年間で、更新される。
（3）深圳市計量衡量検測研究院（SMQ）は、総合的試験場であり、当社の業務は、いわば




港系等が全体の 4 割である。東莞市の台湾系企業の数は、危機前の 3000 社から 10％ほ
ど減ったと見られる。なお、東莞市長安鎮では、登録している台湾企業の数は 370 社
だが、未登録の台湾企業は 600 社ある。
（4）人員 38 人の内訳は、試験技術者 13 人、業務管理要員 15 人、高級管理者 10 人である。
台湾人は、総経理をかねる T 氏と、副総経理の C 氏、営業の S 氏の三人であり、長安















ケース 11：台湾系企業 J 社（電解アルミコンデンサの生産）（恵州）
（1）親会社 JP 社は、1976 年台湾で創立された。日本の Towa の技術協力により、電解ア
ルミコンデンサの技術を確立した。
（2）1996 年に、恵州に中国最初の工場である当社 J 社を設立した。当社では、化成アルミ












（5）JP 社全体では、毎月 8 億個のコンデンサを生産する。
（6）2008 年 6 月の台湾、恵州及び蘇州における人員は 2154 人。その内訳は下記の通り。
　　　　　　　　　　　台湾　　　　　恵州　　　　　蘇州　　　　　合計
　　直接要員　　　　　　0　　　　　 1219　　　　　 550　　　　　1769
　　間接要員　　　　　 90　　　　　　178　　　　　 117　　　　　 385













には、風力発電（GE との提携）、自動車、LED の 3 分野である。






ケース 12：香港系 K 社（EMS 企業）（東莞）
（1）親会社である KP 社グループは、The Best for you everything を理念として、電気機
械貿易商社として、1975 年創設され、持株会社である KPH 社は、1989 年に香港証券
取引所に上場した。1997 年には、同社は、バミューダ法人となった。KP 社の傘下に
は 100％子会社の K 社（EMS 企業）、同じく 100％子会社の KI 社（海外子会社の持株・
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統括会社）、同じく 100％子会社の KD 社（物流・貿易を担当）、67％株式所有の KT 社
（台湾事業を担当）等がある。




ジメントシステムに関する ISO14001 を取得した。また、WKKT は、中国における無
鉛ハンダ付けシステムのパイオニアであり、同じく 2002 年には製造設備及び素材につ
いての RoHS 指令適合を果たした。2004 年には、TL9000（テレコミュニケーション製
品に関する品質管理システム）、2005 年には、ICTI-COBP（ビジネスプラクテイスコ
ード）及び 5S−HKQAA（工場現場管理：労働条件についての説明責任、労働法との
適合性、最低賃金、残業等）、2006 年 TS ／ ISO16949（自動車機器についての設計製
造に関する品質管理システム）、同年 ISO13485（医療機器に関する品質管理システム）















OEM、ODM のほかに JDM（Joint Development Manufacturing：共同開発生産）も





（6）多くの日本企業に納入しているが、特に、セガとは 1986 年の設立以来、23 年の付き
合いがある。TV ゲーム機を納入している。さらに、キャンノン、ソニー、リコー、
NEC、シーメンス、GE、富士通との取引も長く、最近はデンソーにも納入している。
（7）KP 社の東莞の社宅（寮）は、施設は良好（1 部屋 6 人）、コンビニ・美容室は有料で
あるが、食堂、映画、スポーツジム、TV 室、図書室等は、無料で利用できる。銀行の
ATM も設置されている。従業員の待遇にはかなり配慮していることがうかがえる。










































































選好」「非日本型人材」との融合、TCM 型組織と SMD 型組織との融合を図るような企業組
織のイノベーションを達成することが必要不可欠である。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　以上
世界金融経済危機のもとで変貌する世界の直接投資と日本企業の O Advantage の革新（手島）
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（注）
（注 1） 筆者の 2009 年における多国籍企業学会大会での発表、同じく日本国際経済学会での発表及びフルペーパ
ー手島茂樹（2009）「世界金融・経済危機が、日本企業の直接投資・海外事業活動に及ぼす影響― TCM 型
組織の変容―」、手島茂樹「国際金融危機・世界同時不況が日本企業の直接投資戦略に及ぼす影響」季刊
国際貿易と投資 No.76　2009 年夏号（2009 年 6 月）、手島茂樹「世界金融・経済危機が、日本企業の直接
投資・海外事業活動に及ぼす影響― TCM 型組織の変容に関する理論的考察と実態調査の含意」「国際政
経」第 15 号（2009）等における論考をベースとした。
（注 2） 手島茂樹「世界金融・経済危機が、日本企業の直接投資・海外事業活動に及ぼす影響― TCM 型組織の変
容に関する理論的考察と実態調査の含意」「国際政経」第 15 号（2009）等における論考をベースとし、発
展させたものである。
（注 3） 「資産獲得型直接投資」（Asset Augmenting FDI）は、UNCTAD 世界投資報告の 2006 年版で、発展途上
国の直接投資の特徴として論じられたが、筆者（手島）は、むしろ、先進国企業のクロスボーダー M ＆
A こそが、「資産獲得型直接投資」の最たるものと考える。
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